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1راهبرد فروش کندری اختیار خرید

1. Short Call Condor

آموزش
54قسمت 

ایی‌پیش‌بینی‌معامله‌گر‌از‌قیمت‌آتی‌دار
پایه جریانات‌نقد‌اولیه بازده ریسک راهبرد

(در‌جهت‌نزولی‌یا‌صعودی)نوسانی مبتنی بر بدهکاری محدود محدود فروش‌کندری‌اختیار‌خرید

پرداختیپریمیومخالص–مجاوراعمالقیمتاختلاف:زیانبیشینه
پرداختیپریمیومخالص:سودبیشینه
پرداختیپریمیومخالص+اعمالقیمتپایین ترین:پایینسربهسرنقطه
پرداختیپریمیومخالص–اعمالقیمتبالاترین:بالاسربهسرنقطه

:ریسکپوششپارامترهای
.استبیشترین(منفی)پایینو(مثبت)بالااعمالقیمت هاینزدیکوبودهصفرمیانیاعمالقیمتدرموقعیتاینبرایدلتا
.است(مضر)منفیباشد،زیاندرراهبردکهصورتیدرو(مفید)مثبتباشد،سوددرراهبردکهصورتیدرموقعیتاینبرایتتا
.است(مضر)منفیاعمال،قیمت هایازخارجاست،(مفید)مثبتاعمالقیمت هایبیندرموقعیتاینبرایوگا
.می شود(مضر)منفیپایین ترقیمت هایدرواست(مفید)مثبتباشد،بالاسهمقیمتکهزمانیموقعیتاینبرایرو

مزایا

محدودریسک•

جهتهردرپایهداراییقیمتدرتغییرصورتدربازدهیکسبامکان•

(به سرسرنقاطنزدیکتر)بازدهیکسباحتمالبودنبالاتر•

معایب

محدودسود•

سهمقیمتثباتصورتدرزیانامکان•

پایینوبالاقیمت‌هایدرخریداختیاردوفروش+میانیقیمت‌هایدرخریداختیاردوخرید
فروشموقعیتدوشاملراهبرداین.دارد(53قسمت)خریداختیارخریدکرکسراهبردعکسبردقیقاماهیتیکهبودهنوسانیراهبردیکخریداختیارفروشکرکسراهبرد

واسترادلراهبردمقابلدرراهبرداینضعفنقطه.استیکسانغیرومیانیاعمالقیمت هایباخریداختیاردرخریدموقعیتوبالاوپاییناعمالقیمتباخریداختیاردر
وبودهربرابشدهاستفادهاختیارهایسررسیدراهبردایندر.استنزدیک ترسر به سرنقطهخرید،اختیاردوفروشبهتوجهبامقابلدرامابودهمحدودبازدهاسترانگل

.استنوسانیپایهداراییقیمتبهنسبتشماپیش بینی
سودسودفروش‌کندری‌اختیار‌خرید

قیمت‌اعمال‌میانی‌بالاتر

سودخرید‌اختیار‌خرید

قیمت‌اعمال‌پایین‌تر

فروش‌اختیار‌خرید سود

قیمت‌اعمال‌میانی‌پایین‌تر

سودفروش‌اختیار‌خرید

قیمت‌اعمال‌بالاتر

خرید‌اختیار‌خرید

ریالA:100سهمهربازاریقیمت:مثال
ریال80:30اعمالقیمتباخریداختیارقیمت
ریال90:19اعمالقیمتباخریداختیارقیمت
ریال110:8اعمالقیمتباخریداختیارقیمت
ریال120:1اعمالقیمتباخریداختیارقیمت

ریال6=10–(31–27):زیانبیشینه
ریال4=1+830 - 19 -:سودبیشینه
ریال84=80+4:پایینسربهسرنقطه
ریال116=120–4:بالاسربهسرنقطه

6:‌بیشینه‌زیان

84:‌سربه‌سر‌پایین116:‌سربه‌سر‌بالا

 4:‌بیشینه‌سود



ارزش معاملات
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ارزش معاملات (محور سمت راست)ارزش معاملات به ارزش مفهومی 
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ارزش معاملات (محور سمت راست)ارزش معاملات به ارزش مفهومی 

قیمت دارایی پایه* اندازه قرارداد * حجم معامله :ارزش مفهومی معاملات( 1)

(1)

اختیار خرید

اختیار فروش



(1)شاخص فاصله تا ارزش ذاتی
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ارزش معاملات در زیان ارزش معاملات در سود (محور سمت راست)شاخص فاصله تا ارزش ذاتی 
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ارزش معاملات در زیان  ارزش معاملات در سود  (محور سمت راست)شاخص فاصله تا ارزش ذاتی 

.(شده استSmoothنمودار خطی مربوط به داده های )میانگین موزون فواصل قیمت هر اختیار با ارزش بلک شولز بر اساس ارزش معاملات : شاخص فاصله تا ارزش ذاتی( 1)
(قیمت دارایی پایه< قیمت اعمال )، اختیار فروش (قیمت دارایی پایه> قیمت اعمال )اختیار خرید : قرارداد در سود( 2)
(قیمت دارایی پایه> قیمت اعمال )، اختیار فروش (قیمت دارایی پایه< قیمت اعمال )اختیار خرید : قرارداد در زیان( 3)

(2)(3)

اختیار خرید

اختیار فروش



بیشترین ارزش معاملات اختیار به تفکیک دارایی پایه

3

(%19.3)3336.41,647.21.035.4اهرم

 %207.2879.61.85.440.9خودرو

(%0.9)46.616.96.60.0هم وزن

 %86.544.45.21.331.1بیدار

(%3.4)115.128.25.10.0آساس

(%8.8)234.4144.13.01.4شستا

(%7.1)133.045.41.91.1توان

 %912,752.6203,462.612,730.222.52.8اهرم

(%24.2)92,807.675,812.62,747.660.0خودرو

(%38.0)5466.47,072.6358.4108.1شستا

 %2138.42,223.6138.40.013.4فملی

 %3127.22,413.7126.31.02.5توان

(%29.6)382.41,151.181.50.9خساپا

 %247.3726.938.98.417.1خودران

اختیار خرید

تعداد نمادهای نماد
با معامله

ارزش معاملات
(میلیارد تومان)

ارزش مفهومی معاملات
(میلیارد تومان)

ارزش معاملات در سود
(میلیارد تومان)

ارزش معاملات در زیان
(میلیارد تومان)

میانگین فاصله 
با ارزش ذاتی

اختیار فروش

تعداد نمادهای نماد
با معامله

ارزش معاملات
(میلیون تومان)

ارزش مفهومی معاملات
(میلیون تومان)

ارزش معاملات در سود
(میلیون تومان)

ارزش معاملات در زیان
(میلیون تومان)

میانگین فاصله 
با ارزش ذاتی



اهرم

خودرو

شستا

خساپا

توان

آساس

فولاد

شتاب

وبملت

موج

4,655

1,816

886

698

472

338

207

198

185

133

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز
اهرم

بیدار

شستا

خساپا

آساس

200,963

39,837

29,293

26,449

14,745
ان

وم
ن ت

یو
میل

بیشترین موقعیت های باز شده در روز جاری

خودرو

ارزش

ذوب

وبصادر

خپارس

(39,762.8)

(5,430.1)

(3,861.2)

(195.0)

(115.9)

ان
وم

ن ت
یو

میل

بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری

اختیار خرید-به تفکیک دارایی پایه ( 1)موقعیت های باز

4

قیمت اعمال* اندازه قرارداد * تعداد قرارداد باز : ارزش موقعیت باز( 1)



اهرم

خودرو

شستا

فملی

خساپا

توان

آساس

خودران

ارزش

وبملت

400

90

26

18

10

6

5

3.50

2.63

0.96

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز
توان

شستا

ارزش

فملی

وبملت

2,119.1

1,828.5

380.0

323.5

307.1

ان
وم

ن ت
یو

میل

بیشترین موقعیت های باز شده در روز جاری

اختیار فروش-موقعیت های باز به تفکیک دارایی پایه 

5

خودرو

اهرم

(21,096.6)

(19,778.8)

ان
وم

ن ت
یو

میل
بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری



5,137.3
4,348.6

2,510.6 2,366.4

450.8 359.3 345.0 196.33 119.87 100.55

9.5 4.8 21.8 45.8 9.6 36.9 11.0 18.6 19.3 27.0

5004طهرم
23

20000

5005طهرم
23

22000

5030طخود
2

2800

5003طهرم
23

18000

6018طهرم
51

20000

6017طهرم
51

18000

6020طستا
34
1200

6030طخود
30

2800

703طتوان
56

17000

6019طستا
34
1100

(ميليون تومان)ارزش معاملات  5,137.3 4,348.6 2,510.6 2,366.4 450.8 359.3 345.0 196.3 119.9 100.6
ارزش مفهومی به ارزش معاملات  9.5 4.8 21.8 45.8 9.6 36.9 11.0 18.6 19.3 27.0

(ميليون تومان)ارزش معاملات  ارزش مفهومی به ارزش معاملات 

15.5

11.8

4.0 3.4 3.1 2.5 2.5 2.1 2.0 2.0

58.0
21.3 2.8

35.6
3.3 2.1 27.8 6.6

166.6

3.0

5004ضهرم
23

20000

5003ضهرم
23

18000

602ضهم وزن
27

10000

6030ضخود
30

2800

8001ضبید
100

8000

600ضهم وزن
27

8000

6018ضهرم
51

20000

601ضاساس
41

34000

5005ضهرم
23

22000

8000ضبید
100

7500
(ميليارد تومان)ارزش معاملات  15.5 11.8 4.0 3.4 3.1 2.5 2.5 2.1 2.0 2.0

ارزش مفهومی به ارزش معاملات 58.0 21.3 2.8 35.6 3.3 2.1 27.8 6.6 166.6 3.0
(ميليارد تومان)ارزش معاملات  ارزش مفهومی به ارزش معاملات

بیشترین ارزش معاملات به تفکیک نماد

6

(روز)فاصله تا سررسید 
(ریال)قیمت اعمال 

اختیار خرید

اختیار فروش

(روز)فاصله تا سررسید 
(ریال)قیمت اعمال 



فاصله بهای اختیار خرید تا ارزش بلک شولز

7

ارزان ترین نسبت به ارزش بلک شولز

قیمت اعمالدارایی پایهنماد
فاصله تا 
سررسید

(روز)

ارزش 
معاملات

(میلیون تومان)

قیمت 
اختیار

قیمت 
فاصله تا(1)سربه سردارایی پایه

ارزش ذاتی دلتا(3)اهرم(2)سربه سر
(بلک شولز)

فاصله تا 
ارزش ذاتی

 %139.60.29501396 %14,0001004.010110,21014,10138.1بيدار8007ضبید

 %74.90.37705301 %13,0001003.617610,21013,17629.0بيدار8006ضبید

 %45.30.55735156 %12,700623.828712,16012,9876.8بساما705ضبساما

 %561.00.2212149 %2,8002855.652,7092,8053.54خودرو5030ضخود

 %31.10.47981146 %12,000100358.939910,21012,39921.4بيدار8005ضبید

.(کارمزد معاملات لحاظ نشده است)قیمت اعمال + قیمت اختیار : سربه سر (1)
(قیمت سربه سر/ قیمت دارایی پایه )-1: فاصله تا سربه سر(2)
قیمت سربه سر/ قیمت اختیار : اهرم(3)

.تنها نمادهایی با ارزش معاملات بیشتر از یک میلیون تومان لحاظ شده اند

گران ترین نسبت به ارزش بلک شولز

قیمت اعمالدارایی پایهنماد
فاصله تا 
سررسید

(روز)

ارزش معاملات
(میلیون تومان)

قیمت 
اختیار

قیمت 
ا فاصله تسربه سردارایی پایه

ارزش ذاتی دلتااهرمسربه سر
(بلک شولز)

فاصله تا 
ارزش ذاتی

(%100)3,501.00.000 %3,50023.612,7093,50129خودرو5033ضخود

(%100)3,251.00.000 %3,250217.112,7093,25120خودرو5032ضخود

(%100)601.00.000 %600168.2140960147ذوب5004ضذوب

(%100)628.70.000 %1,88392.631,5571,88621وبصادر5005ضصاد

(%100)127.00.000 %1,890132.7151,4361,90533خاور503ضخاور



فاصله بهای اختیار فروش تا ارزش بلک شولز

8
.(کارمزد معاملات لحاظ نشده است)قیمت اعمال -قیمت اختیار : سربه سر (1)

.تنها نمادهایی با ارزش معاملات بیشتر از یک میلیون تومان لحاظ شده اند

گران ترین نسبت به ارزش بلک شولز

قیمت اعمالدارایی پایهنماد
فاصله تا 
سررسید

(روز)

ارزش معاملات
(میلیون تومان)

قیمت 
اختیار

قیمت 
ا فاصله تسربه سردارایی پایه

ارزش ذاتی دلتااهرمسربه سر
(بلک شولز)

فاصله تا 
ارزش ذاتی

(%87.5)0.031-124.0(%10.3)1,000342.181,106992شستا6018طستا

(%63.4)0.2517-22.4(%4.8)1,100655.4471,1061,053شستا7026طستا

(%61.8)0.3016-25.8(%4.2)1,10034100.6411,1061,059شستا6019طستا

(%35.3)0.5960-11.9 %1,2006513.3931,1061,1070.1شستا7027طستا

(%30.4)0.7670-10.9(%0.6)1,20034345.01011,1061,099شستا6020طستا

ارزان ترین نسبت به ارزش بلک شولز

قیمت اعمالدارایی پایهنماد
فاصله تا 
سررسید

(روز)

ارزش 
معاملات

(میلیون تومان)

قیمت 
اختیار

قیمت 
فاصله تا(1)سربه سردارایی پایه

ارزش ذاتی دلتا(3)اهرم(2)سربه سر
(بلک شولز)

فاصله تا 
ارزش ذاتی

 %0.3019392.6-179.0(%2)18,000162.010018,19017,900ارزش5005طارش

 %1.005,48977.3-6.8 %24,0002365.03,09617,99020,90416.2اهرم5006طهرم

 %0.3269438.8-35.0(%2.7)18,000792.050017,99017,500اهرم7026طهرم

 %0.3952032.2-44.8(%2.1)18,000232,366.439317,99017,607اهرم5003طهرم

 %0.3563530.2-35.9(%2.66)18,00051359.348817,99017,512اهرم6017طهرم



5004ضهرم
23

20000

5005ضهرم
23

22000

5031ضخود
2

3000

5030ضخود
2

2800

6020ضستا
34
1200

5006ضهرم
23

24000

5003ضهرم
23

18000

5006ضسپا
16

2600

5007ضسپا
16

2800

5032ضخود
2

3250

1,861

1,381

559

476

414

372

365

241

241

223

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز

اختیار خرید-موقعیت های باز به تفکیک نماد 

9

نماد
(روز)فاصله تا سررسید 

(ریال)قیمت اعمال 

5031ضخود
2

3000

5004ضهرم
23

20000

5006ضهرم
23

24000

5032ضخود
2

3250

5030ضخود
2

2800

(99,382.2)

(66,032.0)

(36,240.0)

(36,016.5)

(9,537.4)

ان
وم

ن ت
یو

میل

بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری

5005ضهرم
23

22000

5003ضهرم
23

18000

6030ضخود
30

2800

6018ضهرم
51

20000

6031ضخود
30

3000

144,142

74,498

61,799

53,940

37,665
ان

وم
ن ت

یو
میل

بیشترین موقعیت های باز شده در روز جاری
نماد

(روز)فاصله تا سررسید 
(ریال)قیمت اعمال 

نماد
(روز)فاصله تا سررسید 

(ریال)قیمت اعمال 



5003طهرم
23

18000

5004طهرم
23

20000

5005طهرم
23

22000

5030طخود
2

2800

5002طهرم
23

16000

6020طستا
34
1200

6018طهرم
51

20000

5029طخود
2

2600

5006طهرم
23

24000

6030طخود
30

2800

129

119

83

51

24

18

18

17

14

14

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز

اختیار فروش-موقعیت های باز به تفکیک نماد 
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6017طهرم
51

18000

5002طهرم
23

16000

6018طهرم
51

20000

703طتوان
56

17000

6019طستا
34
1100

11,890.8

3,689.6

2,898.0

2,031.5

1,485.2
ان

وم
ن ت

یو
میل

بیشترین موقعیت های باز شده در روز جاری
نماد

(روز)فاصله تا سررسید 
(ریال)قیمت اعمال 

نماد
(روز)فاصله تا سررسید 

(ریال)قیمت اعمال 

5030طخود
2

2800

5003طهرم
23

18000

5005طهرم
23

22000

5004طهرم
23

20000

5031طخود
2

3000

(22,681.4)

(14,688.0)

(13,756.6)

(9,882.0)

(225.6)

ان
وم

ن ت
یو

میل

بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری
نماد

(روز)فاصله تا سررسید 
(ریال)قیمت اعمال 



5030ضخود
2

2800

705ضبساما
62

12700

5004ضهرم
23

20000

8005ضبید
100

12000

5005ضهرم
23

22000

(76.5%)

(67.7%)

(60.2%)

(56.3%)

(56.1%)

6025ضسپا
51

3000

6024ضسپا
51

2800

6023ضسپا
51

2600

700ضبساما
62

8700

5004ضفلا
23

4600

7110ضخود
58

2800

20.8%

13.5%

10.0%

9.9%

4.9%

4.9%

(1)بیشترین تغییرات قیمت

11

اختیار فروش

اختیار خرید
نماد

(روز)فاصله تا سررسید 
قیمت اعمال

نماد
(روز)فاصله تا سررسید 
قیمت اعمال

.تنها قراردادهایی که طی دور معاملاتی منتهی به روز جاری دارای ارزش معاملاتی بیش از یک میلیون تومان هستند، لحاظ شده اند(1)

5006طملی
9

7130

5003طهرم
23

18000

5029طخود
2

2600

6030طخود
30

2800

5003طران
23

9000

150.0%

61.3%

60.0%

56.2%

56.1%

نماد
(روز)فاصله تا سررسید 
قیمت اعمال

5005طارش
16

18000

703طتوان
56

17000

5006طهرم
23

24000

(49.0%)

(3.2%)

(0.1%)

نماد
(روز)فاصله تا سررسید 
قیمت اعمال



https://my.nibb.ir/?promo=tehran14


واحد تحلیل کارگزاری تأمین سرمایه نوین: تهیه و تنظیم
علیرضا پیامی : مدیریت واحد تحلیل

زهره عباسی، محمد حسین نادعلی: کارشناسان واحد تحلیل

https://nibb.ir/
https://my.nibb.ir/?promo=tehran14
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